lmbetam

E::E:E::i;eu?cil‘:ﬁigfLrastlrmalar Merkezi Arastlrm a NOtu #0 6 9 BAH G E S EH I R

UNIVERSITESI

7 Nisan 2010

GUCLO CIKIS, ZAYIF TEMELLER

Seyfettin Giirsel ve Arda Aktas

Yonetici 0zeti

Tarkiye ekonomisi, 2008'’in ikinci ceyreginde baglayan krizin etkisiyle 2009 yilinda ylzde 4,7 oraninda
kiguldu. Bu kaglilme, biylk él¢iide nihai i¢ talepte 6zel yatirmlarin distisine bagli olarak yasanan daralma
ile stok erimesinin bir sonucu olarak ortaya ¢ikmistir. Dis talebin GSYH degisimine katkisi, kigtlmeyi
sinirlayacak sekilde, pozitif yonde olmustur. Ancak bu pozitif katki, ihracatta iyilesmeden ¢ok, ithalattaki
digusun, ihracattaki dusltse oranla daha hizli olmasinin bir sonucu olarak gerceklesmistir.

2009 krizine giris ve bu krizden ¢ikis slirecini daha iyi analiz edebilmek ve blyimenin orta vadeli
performansini daha iyi 6ngorebilmek igin, 2001 krizi ile 2009 krizini karsilastirmak 6gretici olacaktir.
Ekonomide yasanan kugilmenin boyutlari agisindan 2001 krizinin bir puan gerisinde kalan 2009 krizi,
kicllmenin etkenleri agisindan da 2001 krizinden farklilagsmaktadir. 2009 yilinda yasanan daralma buyuk
Olcluide 6zel yatirnmlardaki disiusten kaynaklanmistir. Oysa 2001 krizinde Ozel tiketim ile 6zel yatirnnmlarin
kiiglilme Uizerindeki etkileri birbirlerine yakin agirliktaydi. iki kriz arasindaki bir diger fark da, kamu
harcamalarinin etkisinden kaynaklanmaktadir. Kamu harcamalari, 2001 krizinde ktgulmeyi arttirici; 2009'da
ise kugulmeyi sinirlandirici bir etki gostermistir.

Her iki krizde de net ihracat kic¢llmeyi sinirlandirmistir. Ancak net inracatin sinirlayici etkisi, 2001 krizinde
¢ok daha gl¢li olmustur. Bunun nedeni, ihracatin 2001 krizinde artarken, 2009 krizinde dismesidir. Clnki
2001’de 2009'un aksine dis talep kisiti bulunmamaktaydi. icerdeki mali ve finansal kirilganliklarin bir sonucu
olarak patlak vermis olan 2001 krizi, siddetli kur, faiz ve enflasyon soklari yaratarak i¢ talebin muazzam
Olclide daralmasina neden olurken; net ihracati 6nemli dl¢tide artirmistir. Buna karsilik, 2009'da bankacilik
sistemi saglam ve likit kalirken, kiigtlme kiresel krizin etkisiyle ortaya ¢ikmistir.

iki kriz arasinda en biiyiik farkliliklardan biri de stok davraniglarinda gézlemlenmektedir. Stok degisimlerinin
GSYH degisimi Uzerindeki etkisi biylimenin istikrarli oldugu dénemlerde oldukga sinirliyken; krize giris ve
krizden ¢ikis sureclerinde bu etki artan stok hareketliligine bagh olarak artmaktadir. Stok degisimdeki artis
2001-2002 yillarinda gdrece sinirli kalirken, 2009 krizinde stok erimesinin krize katkisi sasirtici bicimde
blylk olmustur. Bu nedenle krizden ¢ikis slrecinde de stoklarin katkisinin blyuk olmasi beklenmelidir.

Krizden c¢ikis, baz etkisinin de yardimiyla 2010’da yliksek bir biiyliime vaat etmektedir. Ancak orta vadede
Tuarkiye ekonomisinin temel zaaflarinin bayimeyi sinirlandirmasi beklenmelidir. Yatirimlarda canlanma g¢ok
yavas gelismektedir. Diger taraftan kapasite kullanim orani halen son derece duistktir. Ozel tiiketimin ve
kamu talebinin orta vadede sinirli kalacadi varsayimi altinda, yatirimlarin hizlanmasinin ancak ihracat
agirlikh bir biyime rejimine gecisle miimkin olacagini dustnliyoruz. Bliylimede rejim degisikligi ise ancak
Tuarkiye ekonomisinin rekabet giicini arttiracak yapisal reformlara ve istikrarli iktisat politikalarina baglidir.
Bu gergeklesmedigi takdirde gelecek yildan itibaren Turkiye ekonomisinin yeniden dusuk biyime rejimine
geri donmesi yuksek ihtimaldir.

Kugulmenin kaynaklari
Tuarkiye ekonomisi 2009 yilinda, bir 6nceki yila gore yiizde 4,7 oraninda kiiglldi. 2008’in son ¢eyreginde

baslayan krizde (kisaca 2009 krizi) kiicilmenin baglica kaynagdi, 5,3 puanlik katkiyla i¢ talepteki daralma
oldu (Tablo 1). Ancak i¢ talebin alt kalemlerinin yuzde 4,7’lik kiigilmeye yaptiklari katkilara bakildiginda,
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yillik bazda yluzde 2,3 oraninda gerileyen 6zel tiiketimin katkisinin 1,6 puanla sinirh kaldigi (yizde 30,2),
buna karsilik stok erimesinin 2,1 puan (ytzde 40), gerileyen 6zel yatinmlarin katkisinin ise 4,4 puan (yuzde
83) oldugu gorilmektedir. Ozel yatirimlar 2009’da bir 6nceki yila kiyasla yizde 22,3 dismustir (Tablo 2).

Klgulmeyi iki alt kalem sinirlamistir: Net ihracat ve toplam kamu harcamalari. Kamu harcamalarinin 0,7
puanhk pozitif katkisi (ylzde 14,9), durgunlugun boyutlari dikkate alindiginda oldukga mitevazi kalmaktadir.
Net ihracatin kic¢llmeyi sinirlayan pozitif katkisi ise 2,7 puandir (yizde 57,4). 2009°'da klresel krizin
etkisiyle dis talepte yasanan daralma ihracati distrmis olsa da net ihracatin kiigiimeye katkisi pozitif
olmustur. Bu pozitif katki, yizde 5,4 oraninda gerileyen mal ve hizmet ihracatina kiyasla daha hizli gerileyen
(yuzde 14,4 oraninda) mal ve hizmet ithalatindan kaynaklanmistir.

2001 ve 2009 krizlerinin temel farkliliklan

2009 krizine giris ve ¢ikis sureglerini daha iyi anlamak ve buyimenin orta vadeli performansini
Oongorebilmek igin, 2009 krizini 2001 krizi ile kargilastirmak ogretici olacaktir. 2009°da daha yiksek bir
kuculme beklenmesinde ragmen, gerceklesen kigulme 2001 krizindekinden 1 puan daha dusuk olmustur
(Sekil 1). 2009'un 4. geyreginde gergeklesen yizde 6’lik bliyime durgunluktan gugli bir ¢ikisa isaret ediyor
olsa da orta vadede blyimenin zafiyetleri gbz ardi edilmemelidir.

Sekil 1 GSYH'nin yillik degisimi (yiizde) ve biiyiimeye katkilar (ylizde puan olarak)
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Kaynak : TUIK ve Betam

2001 krizi, 2000 yilindaki IMF anlasmasinin dopingiyle yasanan ekonomik patlamanin ardindan gelmigtir.
Bu patlamanin yari sabit kur rejimi ve kirilgan bankacilik sistemi ortaminda yarattigi siddetli kur, enflasyon
ve faiz soklari, basta 6zel tiketim olmak Uizere i¢ talepte buyik bir daralmaya neden olmustur (Tablo 1).
Buna karsilik 2008’in son geyreginde patlak veren 2009 krizi, Lehman Brothers’in iflasiyla agirlasan ve
yayginlasan kuresel krizin, Turkiye ekonomisinde daha dnce baslamis olan durgunlugu1 derinlestirmesinden
ibarettir. 2009 krizinde, 2001’in aksine, Turk bankacilik sistemi saglam ve likit kalirken, agirlikli olarak
yatinmlarin basini ¢ektigi i¢ talep daralmasi (ki buna stoklar da dahil edilebilir), ekonomik durgunlugun
oldukca siddetli yasanmasina neden olmustur. iki krizin arasindaki temel farki bir ciimleyle 6zetlemek
gerekirse, 2001 krizinin yurticindeki makroekonomik dengesizliklerin yarattigi siddetli finansal bunalimdan;

! TUIK'in kisa siire 6nce yayinlamaya basladigi ve ekonomik konjonktiiri daha yakindan takip etmeyi saglayan mevsim ve takvim
etkisinden arindiriimig veriler dikkate alindiginda, GSYH’nin 2008'’in 2. geyreginden itibaren kiglimeye basladigi goriliyor (Tablo 3).

2



2009 krizinin ise, igeride herhangi bir finansal sorun yasanmazken, kiresel ekonomik krizin yarattigi gliven
bunalimi ile yatinmlarin dénemsel zayifligindan kaynaklandigini ileri sirebiliriz.

2001 krizinde gerceklesen kigllme blyuk élgide i¢ talepten kaynaklanmistir. 2009 krizinde i¢ talebin
kigulmeye katkisi 5,3 puanken, ekonominin ylizde 5,7 oraninda kiigildigia 2001 krizinde bu katki 11,2
puandir (Tablo 1). Bu siddetli daralmanin 4,5 puani 6zel tiketimden, 5,5 puani da 6zel yatirimlardan
kaynaklanmistir (Tablo 4) Goraldagu gibi 2001 krizinde dzel tiketimdeki gerilemenin, kigilme Gzerindeki
etkisi cok daha fazla olmustur. Buna karsilik 2009 krizinin olusumunda stok degisiminin katkisi 2,1 puanla
2001’e kiyasla (1,1 puan) ¢ok daha fazladir. 2009’un krizinin aksine 2001’de kamu harcamalari kiigtlmeyi
sinirlandirici degil; artirici katki saglamistir. Kamunun ytzde 5,7’lik kiiglimeye katkisi 1,1 puandir (Tablo 4).
2001 krizinde kigcllmeyi sinirlayan tek etken net ihracattir. Net ihracatin (dis talebin) biiyimeye yaptigi 6,5
puanlhk glgli katki sayesinde, i¢ talepteki siddetli gerilemenin sonucunda iki haneli rakamlara tirmanan
kiigilme, buyuk 6lgtide sinirlanmigtir.

2001 ve 2009 kucllme deneyimlerinde gézlemlenen bu bilesim farklarinin, bu ekonomik krizlerin
olusumundaki farkhliklardan kaynaklandigi ileri surulebilir. Krizden ¢ikigi 6ngérmek ve orta vadeli
blydmenin temel sorunlarini tartigsabilmek icin yatinmlarin, stoklarin ve net ihracatin evrimini daha ayrintili
incelemekte yarar var.

Ozel yatinnmlarin zafiyeti

i¢ talep daralmasinda 6zel yatirimlarin roliiniin 6zellikle altinin giziimesi gerekiyor. 2009 yilinda i talepte
gerceklesen yizde 5,3'luk kiigliimede 6zel yatirimlarin 4,4 puanhk katkisinin yiizde 83 diizeyinde oldugunu
hatirlatalim. Yatirimlarin ¢ok biylk bolimini olusturan 6zel sektor yatirimlarin son on yillik evrimi
incelendiginde, GSYH igindeki paylarinin 2000 yilindaki yizde 16,9 seviyesinden, blylk bir sigrama
kaydederek 2004 yilinda yizde 19,4’e yikseldigini ve 2006 yilinda ylzde 22,4 ile tepe noktasina ulastigini
gOruyoruz. Ardindan bir gelen gevseme sonucunda 2009°'da yatirimlarin GSYH icindeki pay1 16,2’ye
gerilemistir (Tablo 5)

Sekil 2’den de gdzlemlenebilecegi gibi, bu gelisim 1998-2009 doneminde 6zel yatinmlarin ekonomi
yazinindaki hizlandirici kuramiyla uyumlu olarak, dénemsellik sergiledigini ima ediyor. Ozel yatirimlarin
Onemli bir belirleyicisi olan kapasite kullanim oraninin, 2007 ve 2008’deki disuk seyri, 2004-2006
doneminde gergeklesen yatirim patlamasi sirasinda fazla kapasite olustugunu distindirtyor. Nitekim
kapasite kulanim oraninin 2006 yilinin sonuna dogru ylizde 80’i astigi gdzlemleniyor (Sekil 2). 2009 krizinin
onemli sonuglarindan biri de bu kapasite fazlasini daha da derinlestirmesidir.

Sekil 2 Ozel yatinmlarin GSYH'daki pay: (yiizde) ve kapasite kullanim orani (yiizde) 2
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Kaynak : TUIK ve Betam

2 Sekilde sol eksende ¢eyreklik bazda 6zel yatirmlarin GSYH'daki payi sag eksende ise imalat sanayi kapasite kullanim oranina ait
trendler gorulmektedir. Rakamlar hesaplanirken 6. derece polinom trendleri baz alinmistir.



Halen ylizde 60’larda seyreden kapasite kulanim oraninin normal trendinin yaklasik 6-7 puan kadar altinda
kaldigi sdylenebilir. Kapasite kullanim orani yiizde 75 seviyesine ulasincaya kadar yatirimlarin yavas bir
tempoyla artmasi beklenmelidir. Bu yavas temponun orta vadede biiyime performansini dislirmesi
kaginilmazdir. 2001 krizinden sonra yatirimlari hizlandiran etmenler, bir yandan kiresel risk istahiyla
hareketlenen yabanci sermaye girisleri, diger yandan da 6zel tiiketimde ortaya ¢gikan patlamadir. Yakin
gelecekte ne uluslararasi risk istahinda blylk bir artis, ne de i¢ talepte bir patlama beklenmedigine gére,
yatinmlarin GSYH igindeki payinin yeniden ylzde 20 seviyesine oturmasi igin dig talebin gigli bir sekilde
devreye girmesi gerekiyor. Bu konuya ileride geri donecegiz.

Stoklarin siddetli salinimi

2009 krizini 2001 krizinden farkhlastiran bir diger unsur da firmalarin stok politikalarinda gézlemlenen
davranis farkhh@idir. Daha dogrusu davranislarin dozundaki farktir. 2001 krizinde stok erimesinin ytizde
5,7’lik kigulmeye 1,1 puanlik katki yaparken (ytuzde 20), krizden ¢ikis yil olan 2002’de yuzde 6,2’lik
blylimenin yaklasik Ugte biri stoklardaki artistan kaynaklanmistir. 2009 yilindaki kiigtlmeyi yillik olarak
degerlendirirsek, yluzde 4,7’lik kiigilmenin, 2,1 puaninin, yani nerdeyse yarisinin, stoklarin eritiimesinden
kaynaklandigini gériyoruz (Tablo 1).

Sekil 3'de goraldigu gibi blyimenin istikrarli oldugu dénemlerde stok degdisimlerinin GSYH degisimine
etkileri oldukga sinirlidir. Buna karsilik krize giris ve krizden ¢ikis sureclerinde stoklardaki oynaklik
yukselmekte ve blylmeyi daha da oynak kilmaktadir. Stok oynakliginda artis 2001-2002 yillarinda nispeten
sinirl kalirken; 2009 krizinde sasirtici bigimde ylksek olmustur (Sekil 3 ve Tablo1).

Sekil 3 GSYH’daki ¢eyreklik degisim (bir 6nceki yilin ayni geyregine gore, yiuzde) ve biiyiimeye
katkilar (yiizde puan olarak)
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Kaynak : TUIK ve Betam

Stoklardaki bu asiri oynakhgin Tirkiye ekonomisine 6zgu oldugu saniimamalidir.® Durgunluk isaretleri
arttik¢a firmalarin talep beklentilerini dusurdukleri bilinen bir olgudur. Talep beklentileri distikce ve gelecek

% Amerika'da da benzeri bir durum gorilmektedir. Ozellikle krizin siddetlendigi 2009'un 1.ceyreginde, stok degisimleri kaleminin
kiicilmeyi daha da arttrdig1 gorilmektedir. Stok degisiminin katkisi gézardi edildiginde kugilmenin ilgili ddnem igin %4 civarinda kaldigi
ama stoklarin katkisiyla birlikte %6’y astigi goriilmektedir. 1948-2009 déneminde, (mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimig)
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belirsizlestikge, satislarin agirlikh olarak stoklardan yapilmasi rasyonel bir davranigtir. Bu davranis, krize
girerken Uretimin talepten daha hizli dismesine neden olmakta; buna karsilik, krizinden ¢ikis siirecinde
beklentilerdeki iyilesmeye bagli olarak stoklar kriz 6ncesi diizeyine ¢ikarilmakta ve Uretim talepten daha hizli
artmaktadir. Sonug olarak stok degisimi kriz stirecinde kigtlmenin siddetini artirici rol oynarken, krizden
cikista ise blylimeyi desteklemektedir.’ Sekil 4'deki, GSYH’nin yillik bazda geyrekten ¢eyrege degisimi ile
GSYH'nin stoklar hari¢ degisimi, stoklardaki salinimin siddetini agikga géstermektedir.

Sekil 4 GSYH'daki yillik degisim (%)
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Kaynak : TUIK ve Betam

2009 krizinden ¢ikista da stoklarin yeniden olusturulmasinin 6nemli bir rol oynamasi beklenmelidir. Stireg
heniz tamamlanmamistir. Yine de stoklarda yillik gerilemenin 3. geyrekte sifirlandigini, 4. geyrekten itibaren
de GSYH degisimine pozitif katki yapmaya basladigini belirtelim. Bu ¢eyrekte ylizde 6 biylimenin 2,5 puani
(yUzde 38’i) stok artisindan kaynaklanmistir (Tablo 6).

TEPAV’In yayinladid1 Perakende Glven Endeksi (TEPE) de bu beklentimizi dogrular niteliktedir. TEPE Mart
verilerine gore, firmalar gelecek g aya iliskin satis beklentilerinde biylk sigrama oldugunu, bu beklentiyle
uyumlu olarak da mevcut stoklarini yetersiz bulduklarini beyan etmektedirler.® Bu kosullarda, 2010'un ilk
yarisinda stok artiginin bayimeye 6nemli élcide katki yapmasi beklenmelidir.

Dis talep yetersizligi
Son olarak buyime ile dis talep (net ihracat) arasindaki iliskiyi irdeleyelim. 2001 krizinde Turk Liras’’'nin

yuksek deger kaybiyla birlikte mal ve hizmet ihracati reel olarak yiizde 4 oraninda artarken; devaliiasyonun
ve i¢ talepteki biylk disusun etkisiyle ithalat ylizde 25 oraninda azalmisti. Buna karsilik 2009 krizinde, Tark

ceyreklik GSYH degisimlerine, stok degisimlerinin katkisi incelendiginde, poizitif ceyreklerde biyimeyi; negatif geyreklerde kiigliimeyi
arttirici rol oynadigi gérulmektedir. (Bureau of Economic Analysis, NIPA table 1.1.2).

* Stok yatirimlari, konjonkturel dalgalanma modelleri Gzerine yapilan empirik ve kurumsal galismalarin en temel konularindan biridir.
Toplam uretim igindeki 6nemsiz payina ragmen, stok yatirimlari, 6zellikle resesyon dénemlerinde, tretimdeki konjonkturel
dalgalanmalar ile guglu bir iliski igerisindedir. (Blinder, 1981: 447; Hornstein, 1998: 49; Dimelis, 2001:1). Pek ¢ok empirik ¢calismanin
bulgulari da bunu dogrular niteliktedir. Blinder (1981) 1959-1979 dénemi ABD verilerini kullanarak yaptidi galismasinda stoklarin
toplam Uretim igerisindeki payinin %1 civarinda olmasina ragmen, milli gelir dalgalanmalarinin %37’sine kaynak olusturdugunu
gOstermistir. Benzer olarak, Flooa ve Lowe (1995), 1960-1992 dénemine ait geyreklik Avusturya verilerini kullanarak yaptiklari
calismalarinda, talepte daralmaya neden olan ekonomik durgunluk dénemlerinde stoklarda 6nemli artiglarin meydana gelmesi
sonucunda firmalarin artan stoklarini eritmek Uzere uretimlerini durdurduklarini ve bunun da konjonktirel dalgalanmanin
derinlesmesine ve ekonominin buttnine yayllmasina neden oldugunu gostermislerdir.
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Liras’'ndaki Ekim ayindaki ylizde 30’luk deger kaybina ragmen, mal ve hizmet ihracati yiizde 5,4 oraninda;
ithalat ise yilizde 14,4 oraninda azalmistir (Tablo 2). ihracattaki bu gerilemeden, kiiresel krizin etkisiyle
daralan 6zellikle de AB kaynakli dis talepteki dliistis sorumludur. Sonugta 2001 krizinde ylizde 5,7 oraninda
kicllen GSYH'’ya net ihracatin pozitif katkisi 6,5 puan olurken (ylzde 114), 2009'da bu katki 2,7 puanla
(yuzde 47) sinirli kalmigtir (Tablo 7).

Kiresel canlanma baglamis olsa da, canlanmanin lokomotifi bagta Cin olmak Uzere yikselen ekonomilerdir.
Ardindan uzak ara ile Kuzey Amerika gelmektedir. AB’de de ise canlanma son derece zayif bir baglangi¢
yapmistir. Bu nedenle, AB pazarinda talep artisinin disik tempolu bir seyir izlemesi beklenmektedir.®
Tirkiye son yillarda ihracatini bir miktar gesitlendirmis olsa da, AB pazari Turkiye'nin ihracatinda halen
yuzde 50 civarinda paya sahiptir. Bu kosullarda ihracatta hizli bir artis beklenemez. Kaldi ki, asagida da
tartisilacagi gibi, Turkiye ekonomisinin diisiik rekabet giict ihracat artiglarini frenlemektedir.

Biiyiimenin temelleri zayif

Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis reel GSYH rakamlari (Tablo 3) 2010’un ilk ceyreginde buylimenin
yuzde 10’u gegerek ¢ift haneli bir rakama ulasacagini gosteriyor. Ceyrekten ¢geyrege blylime temposu
sifirlansa bile, ki tim 6ncl gdstergeler 2010’un ilk geyreginde blylimenin devam ettigini sdyliyor, bu
dénemde buyume oraninin otomatik olarak ytizde 12’ye ulasacagini, blyuk olasilikla da ylizde 13-14’0
bulacagini belirtmek isteriz. Ancak bu ¢arpici bilyime esas olarak ¢ok gucli baz etkisinin sonucunda
gerceklesecektir. Diger taraftan izleyen 3 aylik ddnemde baz etkisinin azalmasiyla birlikte bu etkinin bliyime
Uzerindeki etkisi de azalacaktir. Sonugta 2010’da biylime yiizde 5'i gegse bile, 2011 ve sonrasinda biyime
temposunun kriz 6ncesinde oldugdu gibi yuzde 4-5 arasi dusuk baylime rejimine geri ddnmesi yuksek
olasiliktir.

2009’da ekonomik kigllmenin en blylik sorumlusunun yatinmlardaki durgunluk oldugunu biliyoruz. 1998
fiyatlariyla dlgllen 6zel yatinmlarin seviyesinde, yillik bazda 2008’in 2. geyreginde baslayan disus, 2009’un
1. ceyreginde yillik gerilemenin yuzde 32’ye ¢cikmasiyla dip noktasina ulasmistir (Tablo 7). 2009 yilinin 2.
ceyreginden itibaren ¢ikis baslamis, ancak 2009’un son g¢eyregindeki pozitif blylmeye ragmen yatinmlar
2008 yilinin son ¢eyregine kiyasla yuzde 3,5 daha diusik kalmistir. (Tablo 5). Diger yillarin son ¢eyrekleriyle
kiyaslandiginda, 2009’'un son ¢eyregindeki 6zel yatirim dizeyi 2005’in son ¢eyredine, yani doért yil dncesine
kiyasla, ylizde 16 daha diiglik olmustur (Tablo 5).

Yatirimlardaki gerilemede yukarida tartigilan dénemsel etkinin yani sira 2008’in Mart ayinda AKP’ye acilan
kapatma davasinin yarattigi belirsizlik ile kiiresel finansal krizin ilk sok dalgalarinin etkili oldugu da
duistintilebilir. Nitekim bu etki kendini Tirkiye’nin risk primlerinde gostermistir.” Kapatma davasi 30 Temmuz
2008’de olumlu sonuglanmis, ancak hemen ardindan Eylil'de kiiresel kriz siddetlenmistir. Siyasal ve
finansal risklerin bir araya gelmesiyle 2008 yilinda ikinci ¢eyrekten itibaren yatirnmlardaki durgunlugu bu
sekilde agiklamak cazip gériinse de (Tablo 7), 2007°de dzel yatirim artislarinin ilk ti¢ geyrekte ¢ok disuk
kalmasi (Tablo 7), yatirim zafiyetinin nedenlerinin daha temelde arastiriimasi gerektigini gosteriyor.

ic talebin en bly(k kalemi olan dzel tiiketim, yatirnimlar kadar olmasa bile eski canhligini biiyiik élgiide
yitirmig gérinlyor. Ozel tilketim artisi 2006’dan itibaren trend olarak ylizde 5 civarinda bir diizeye gerilemis
bulunuyor (Tablo 2). 2008'de yiizde 0,3; 2009°da ylzde 2,3 oraninda diisen 6zel tiketimin (bkz. Tablo 2),
gecikmis talebin etkisiyle, 2010’da yliizde 5 civarindaki trendinin bir miktar Gzerinde ¢gikmasi mimkundr.
Ancak krizin igsiz sayisina 1 milyon ilavede bulunarak issiz sayisini 3,5 milyon esigine getirdigi, ve bu esigin
asagi yonli katiliklara sahip oldugu dikkate alindiginda, gelirler tizerindeki baskinin uzun siire devam
edecegi beklenmelidir. Bu kosullarda tiiketim artigsinin 2011°den itibaren trendinin altinda kalmasi dahi
olasidir.

Blyume dinamiginin kalici olarak guglendirilmesi, net ihracatin blylimeye pozitif katki yapmasinin
saglanmasiyla mumkin olacaktir. Diger ifadeyle, kalici ve yuksek buyumenin gergeklesmesi bundan boyle
mal ve hizmet ihracatindaki artigin, ithalat artisindan daha ylksek olmasina baghdir. I¢ talepteki yetersizlik,

€ 2009'da bir 5nceki yila gore 4,2 oraninda kigllen Euro bolgesi igin yapilan 2010 biyime tahmini 0,3 diizeyindedir (IMF, World
Economic Outlook, Ekim 2009)

Piyasalarin risk algilamalarini yansitmasi agisindan Turkiye ‘nin 5 yillik CDS’leri (Credit Default Swap) takip edilebilir.
5 yillik CDS’ler Ocak 2008’de ortalama 200.7 seviyesinden, AKP’ye acgilan kapatma davasinin ve kiresel finansal krizin ilk isaretlerinin
yarattigi belirsizliklerin etkisiyle Mart 2008’'de 277,5 seviyesine ylkselmistir. Anayasa Mahkemesi'nin AKP davasiyla ilgili karari
oncesinde 301,5 seviyesine kadar ¢cikan CDS’ler, 30 Temmuz 2008 tarihinde davanin sonuglanmasiyla birlikte 263,2 seviyesine kadar
dismus; Ekim 2008’de Turkiye ekonomisinin durgunluga girmesinin ardindin da 536,4 seviyesine gikmistir
(http://www.dbresearch.com/serviet/reweb2.Re WEB?rwdspl=0&rwnode=DBR _INTERNET EN-
PROD$CDS&rwsite=DBR _INTERNET EN-PROD).




dis talep ile ikame edilebildigi dlglide bliyiime ivme kazanabilir. Yatirimlari tetikleyecek olan unsurun da i¢
talepten ¢ok dis talep olmasi beklenir.

Oysa, Turkiye ekonomisinin rekabet glict ihracata daha agirlikh rol veren bir blylime rejimine izin
vermeyecek kadar dusuktir. Sekil 1°de goruldigu gibi Turkiye ekonomisinde net ihracatin biyimeye katkisi
(durgunluk dénemleri hari¢) yapisal olarak negatiftir. Ceyrekten geyrege net ihracatin bliyimeye katkisina
bakildiginda bu katkinin 2008’in 2. ¢geyredinden itibaren pozitife ddnmesi (Sekil 3 ve Tablo 6), buna karsilik
pozitif bUyimenin ortaya ¢iktigi 2009 son ¢eyreginde net ihracat katkisinin yeniden negatife ddnmesi bu
savi kanittamaktadir. Turkiye ekonomisinin rekabet zafiyetinin nedenleri bu arastirma notunun konusu
degildir. Bununla birlikte Turk Lirasinin reel kur dizeyinin nispeten yiuksek olmasi kadar, isglcu maliyetleri,
verimlilik dizeyi ve mallarin teknolojik niteligi gibi cok gesitli etkenlerin bu zafiyetten sorumlu olduklari bilinen
bir olgudur. Bliyiimenin bu temel zaaflari agilamadidi takdirde, bu yil ylizde 5'i agsan bir blyime mimkin
gOzikse de, Tirkiye ekonomisinin 2011°den itibaren kriz 6ncesinde sekillenmeye baslayan disik bliylime
rejimine geri ddnmesi yiiksek ihtimaldir.



Tablo 1 GSYH’nin yillik degisimi (ylizde) ve blyiimeye katkilar® (yuizde puan olarak)

Biiyiimeye katkilar (yiizde puan)
GSYH degisimi (%) Nihai i¢ Talep | Stok Degigimi Dis talep (Net ihracat)
1999 -3,4 -3,2 1,4 -1,5
2000 6,8 8,1 -0,1 -1,2
2001 -5,7 -11,2 -1,1 6,5
2002 6,2 6,3 2,1 -2,2
2003 5,3 9,0 -0,4 -3,3
2004 9,4 13,7 -1,9 -2,4
2005 8,4 9,7 0,1 -1,4
2006 6,9 7,3 -0,1 -0,3
2007 4,7 5,2 0,6 -1,2
2008 0,7 -1,6 0,3 1,9
2009 -4,7 -5,3 -2,1 2,7

Kaynak : TUIK ve Betam

Tablo 2 Yillar itibariyle GSYH ve alt kalemlerinin degisimi (yuizde)

GSYH ve alt kalemlerinin degisimi (%)

1999 | 2000| 2001| 2002 2003| 2004| 2005]|2006| 2007| 2008| 2009
Ozel Tiiketim 0,1 5,9 -6,6 471 10,21 11,0 79| 4,6 5,5 -0,3 -2,3
Ozel Yatirnmlar -19,0] 175| -329| 16,9| 23,7| 36,1 16,2| 15,0 2,6 -9,0| -22,3
Makine- Techizat | -28,8| 31,3| -41,8 16,2| 30,9| 48,2| 214|122 0,6 -7,0| -22,6
insaat -1,5 -0,5| -17,6 17,9 15,0 19,8 7,6| 20,3 6,2| -124| -218
Kamu Tiiketimi 4,0 5,7 -1,1 5,8 -2,6 6,0 25| 84 6,5 1,7 7,8
Kamu Yatinimlari 51| 175| 202| 83| -151| -66| 250| 26| 63| 127] 22
ihracat -10,7] 16,0] 39| 69| 69| 112| 79| 66| 73| 27| -54
ithalat (-) 37| 21,8| -248| 209| 235| 208| 122| 69| 107| -41| -144
GSYH -3,4 6,8 -5,7 6,2 5,3 9,4 8,4| 6,9 4,7 0,7 -4,7
Kaynak : TUIK, betam
8 Hesaplamalar igin bkz. KUTU-1.




Tablo 3 Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimig GSYH ve GSYH degisimi

Doénem GSYH (milyon TL) GSYH degisimi (%)
I 17,6 2,2
2000 II 17,9 2,0
I 18,5 3,1
1A% 18,8 1,6
I 17,5 -6,7
II 16,9 -3,3
2001 111 17,2 1,6
1V 16,6 -3,3
I 17,5 5,0
II 17,9 2,3
2002 ’ ’
I 18,3 2,6
1A% 18,6 1,5
I 18,9 1,5
2003 I 18,7 -1,3
11 19,3 3,2
IV 19,8 2,8
I 20,3 2,5
2004 1 20,8 2,5
111 21,0 1,0
| A% 21,1 0,5
I 22,0 4,0
1 22,3 1,7
2005 111 22,8 2,1
A% 23,3 2,2
I 23,3 0,1
2006 II 24,3 4,3
111 244 0,2
1A% 24,7 1,1
I 24,7 0,0
2007 II 25,3 2,7
I 254 0,1
1A% 25,9 2,1
I 26,1 0,8
2008 I 26,0 -0,4
11 25,7 -1,2
IV 24,3 -5,2
I 22,6 -7,0
2009 11 241 6,6
111 24,8 2,7
IV 25,3 2,3

Kaynak : TUIK



Tablo 4 Yillar itibariyle GSYH degisimi (ylizde) ve biiyiimeye katkilar (yuizde puan)

Bliylimeye Katkilar (yuzde puan)

1999 2000| 2001|2002 2003| 2004 (2005| 2006| 2007| 2008| 2009

Ozel Tiiketim 0,1 4,0 45| 3,2 6,8 7,7 5,6 3,3 3,8] -0,2 -1,6
Ozel Yatirimlar -3,5 2,7 -5,5| 2,0 31 56| 3,1 3.1 0,6 -2,0 -4,4
Makine- Techizat -3,4 2,7 440 1.1 2,2 43| 2,6 1,6 0,1 -1,0 -2,9
insaat -0,1 0,0 -1,1] 1,0 0,9 1,3] 0,5 1,5 05| -1,0 -1,6
Kamu Tiiketimi 0,4 0,6 01| 0,7 -0,3 06| 0,3 0,8 0,6 0,2 0,8
Kamu Yatinnmlari -0,2 0,8 -1,0] 0,3 -0,6 -0,2| 0,7 0,1 0,2 0,4 -0,1
Stok Degisimi 1,4 -0,1 1,1 21 -0,4 1,9 0,1 -0,1 0,6 0,3 -2,1
Net ihracat -1,5 -1,2 6,5| -2,2 -3,3 24| 1,4 -0,3 -1,2 1,9 2,7
ihracat -2,3 3,2 08| 1,6 1,6 27| 19 1,6 1,8 0,7 -1,4
ithalat (-) -0,7 4.4 -5,7] 3,8 4,9 51| 3,3 1,9 30 -12 -4.1
GSYH Degigimi (%) -3,4 6,8 -5,7| 6,2 5,3 94| 8,4 6,9 4,7 0,7 -4,7

Kaynak : TUIK ve Betam
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Tablo 5 Ceyrekler itibariyle Ozel Yatinmlar ve GSYH

Gayri Safi Yurti¢i Hasila*

Ozel Yatinmlar*

Ozel Yatinmlarin
GSYH'daki payi

Ozel Yatinmlarin
biiyiimeye katkisi

Dénem | (1998 sabit fiyatlariyla, bin TL) | (1998 sabit fiyatlariyla, bin TL) (yuzde) (yuzde puan)
I 14.436.129 2.478.732 17,2 -4,9
1999 I 16.217.899 2.548.727 15,7 -5,1
I 19.361.768 2.576.982 13,3 -3,3
v 17.824.774 2.785.879 15,6 -1,0
I 15.217.908 2.650.366 17,4 1,2
2000 I 17.269.135 2.970.371 17,2 2,6
111 21.019.481 3.304.330 15,7 3,8
1V 18.929.875 3.278.833 17,3 2,8
I 15.419.915 2.303.500 14,9 -2,3
2001 II 16.173.158 2.020.616 12,5 -5,5
111 19.650.704 1.991.872 10,1 -6,2
v 17.065.575 1.877.957 11,0 -7.,4
I 15.469.977 2.024.598 13,1 -1,8
2002 II 17.214.452 2.378.895 13,8 2,2
I 20.876.687 2.359.167 11,3 1,9
v 18.958.715 2.818.832 14,9 5,5
I 16.716.746 2.478.182 14,8 29
2003 I 17.898.517 2.718.395 15,2 2,0
I 21.774.718 3.054.055 14,0 3,3
1V 19.948.211 3.597.446 18,0 4,1
I 18.380.247 3.779.619 20,6 7.8
2004 I 20.035.372 4.247.025 21,2 8,5
I 23.528.095 4.061.929 17,3 4,6
v 21.541.877 4.040.474 18,8 2,2
I 19.947.283 4.138.162 20,7 2,0
2005 II 21.577.563 4.813.853 22,3 2,8
I 25.323.570 4.817.156 19,0 3,2
v 23.651.315 4.978.359 21,0 4,4
I 21.133.291 5.006.195 23,7 4.4
2006 I 23.678.188 5.596.533 23,6 3,6
I 26.916.390 5.536.555 20,6 2,8
IV 25.010.451 5.420.663 21,7 1,2
I 22.844.200 5.123.816 22,4 0,6
2007 I 24.581.028 5.639.748 22,9 3,8
111 27.772.167 5.556.073 20,0 0,1
1V 26.057.230 5.808.403 22,3 1,6
I 24.445.513 5.440.238 22,3 1,4
2008 II 25.226.375 5.387.263 21,4 -1,0
I 28.009.692 4.948.762 17,7 2,2
v 24.240.150 4.355.924 18,0 -5,6
I 20.912.644 3.686.030 17,6 -7,2
2009 II 23.280.894 3.841.890 16,5 -6,1
I 27.194.790 3.907.738 14,4 -3,7
IV 25.699.333 4.201.464 16,3 -0,6

Kaynak : TUIK ve Betam
* Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimamig
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Tablo 6 GSYH degisimi (bir 6nceki yilin ayni geyregine gore, yuzde ve GSYH bilegenlerinin ¢eyreklik
bilyiimeye katkisi (yiizde puan olarak)

GSYH degisimi Buyiimeye Katkilar (ylizde puan olarak)
(%) Nihai i¢ Talep | Stok Degismeleri | Net Dig Talep

2007-1 8,1 4,9 2,5 0,7
2007- 11 3,8 3,4 -0,4 0,9
2007- 111 3,2 5,7 -0,1 2,4
2007-1V 4,2 6,8 1,0 -3,56
2008- 1 7,0 6,5 1,5 -0,9
2008- 11 2,6 -0,5 2,6 0,5
2008- 111 0,9 -2,0 0,8 2,0
2008- 1V -7,0 -9,3 -3,3 5,6
2009-1 -14,5 -13,6 -7,5 6,7
2009- 11 -7,7 -7,3 -3,8 3,4
2009- 111 -2,9 -4,7 0,0 1,7
2009- 1V 6,0 4,5 2,5 -1,0

Kaynak : TUIK ve Betam

Tablo 7 GSYH alt kalemlerinin yillik degisimi* (6nceki yilin ayni ¢geyregine gore, yiizde)

GSYH kalemlerinin degisimi (6nceki yilin ayni ceyregine gore, yizde)

2007 2008 2009
1 I | III 1A% 1 11 111 1A% 1 11 111 1A%

Ozel Tiiketim 49| 23| 7,7 71 5,7 0,6 -04| -6,7 -10,1 -1,8 -1,9 4,7
Ozel Yatinmlar 23| 08| 04 7,2 6,2 45| -10,9| -25,0 -32,2| -28,7| -21,0 -3,5
Makine- Teghizat -45]-26|-0,7| 105 149 -20| -10,0|-27,5 -36,2| -28,5| -19,7| -0,1
ingaat 144 75| 2,1 20f 66| -91| -12,5|-20,8 -25,2| -29,1| -23,3| -8,8
Kamu Tiketimi 7,0/13,5| 4,2 2,7 5,5 -3,4 26| 28 5,1 0,5 52| 17,9
Kamu Yatirnnmlari 32| 7,8/12,7 1,7 18,3| 14,8 49| 151 11,8 0,2 5,7 -8,6
Stok degigimi -59,6 | 27,2 | -2,8| -29,1| -95,5)|-140,9 18,7 | 149,5| 11467,0 | -508,5 0,9 -42,1
Net ihracat 13,3| 9,8| 4,6 33| 13,0 4,3 3,8 -8,2 -11,3| 11,0 -5,4 6,4
ihracat 81| 48|139]| 156 14,0 2,0 -3,8] -24,9 -30,9| -206| -11,7] 10,5
ithalat (-) 81] 38| 32 4,2 7,0 2,6 09| -7,0 -145] 7,71 -29 6,0

Kaynak : TUIK ve Betam

* Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimamis seri kullanilarak hesaplanmigtir.
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Tablo 8 GSYH'daki yillik degisim ve stok degisiminin katkisi

Stok degisiminin katkisi

hari¢
GSYH degisimi (%) GSYH degisimi (%)
2007-1 8,1 5,6
2007-11 3,8 4,2
2007- 111 3,2 3,3
2007-1V 4,2 3,2
2008-1 7,0 55
2008- 11 2,6 0,0
2008- 111 0,9 0,0
2008-1V -7,0 -3,6
2009-1 -14,5 -6,9
2009- 11 -7,7 -3,9
2009- 111 -2,9 -3,0
2009-1V 6,0 3,5

Kaynak : TUIK ve Betam

Tablo 9 GSYH yillik degisimi* (6nceki yilin ayni geyregine gore, yiizde) ve biiyiimeye katkilar* (yiizde
puan olarak)

GSYH Degisimi ( yiuzde) ve biyiimeye katkilar (yizde puan)
2007 2008 2009

| 11 111 v 1 11 111 1v 1 11 111 v
Ozel Tiiketim 36 |16 | 49 | 48 | 41 | 04 | 02| 46| -72 | 12| 13| 3,3
Ozel Yatirimlar 06 | 02 01|16 | 14 | 10| -22|-56| -7,2 | -6,1 | -3,7 | -0,6
Makine- Techizat | -0,7 | -04 | -01 | 1,4 | 20 | -03 | -13|-38| -52 | 40| -22| 0,0
ingaat 1206 |02]|]02]|-06]|-07]|-09]|17] 20 [-21]-15]-06
Kamu Tiiketimi 07 /13,04  03(05)|-04| 02| 03 0,5 0,0 | 0,5 | 2,3
Kamu Yatinmlan 0102 )04 |01)]|]04]| 05] 02| 0,6 0,3 0,0 | -0,2 | -0,4
Stok degigimi 25| 04,0110 |15| 26 |08 |-33]| -75 |-38|00 ]| 25
Net ihracat 07 109 |-24|-35/-09]|05]| 20| 56 6,7 34 | 1,7 | 10
ihracat 31123111109 | 31 1.1 101 -21] 29 |28 |-14]| 16
ithalat (-) 24 114 |1 35|44 |41 |06 |11 |-77] 96 | 62| -31| 26
GSYH (%) 81 | 38| 32| 42| 70| 26 | 09 | -70 | -14,5 | -7,7 | -29 | 6,0

Kaynak : TUIK ve Betam

* Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimamis seri kullanilarak hesaplanmistir.
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Tablo 10 Ceyrekler itibariyle GSYH ve alt kalemleri , 2006-2009
(1998 sabit fiyatlariyla, mevsim ve takvim etkisinden arindiriimamis, bin TL)

GSYH ve alt kalemleri (1998 sabit fiyatlariyla, bin TL )

2006 2007
1 11 111 10% 1 11 111 10%
Ozel Tiiketim 15.777.172 | 16.865.940 | 17.163.800 | 16.942.910 | 16.544.911 | 17.250.865 | 18.476.982 | 18.148.640
Ozel Yatirimlar 5.006.195| 5.596.533| 5.536.555| 5.420.663 | 5.123.816| 5.639.748| 5.556.073 | 5.808.403
Makine -Techizat | 3.189.489| 3.749.460| 3.510.535| 3.298.415| 3.045.840| 3.653.759| 3.487.594| 3.643.970
ingaat 1.816.706 | 1.847.073| 2.026.020| 2.122.248| 2.077.977| 1.985.989| 2.068.478 | 2.164.433
Kamu Tiiketimi 1.971.220 | 2.272.951| 2.348.246| 2.913.991| 2.109.304| 2.580.062 | 2.446.475| 2.991.257
Kamu Yatinmlar 522.460 754.377 822.031| 1.055.654 539.032 813.407 926.282 | 1.074.046
Stok degigimi -878.473| -360.720| 1.294.412| -819.258| -354.943| -458.816| 1.258.411 -580.521
Net ihracat -1.265.283 | -1.450.893 | -248.653| -503.508 | -1.117.920 | -1.244.238| -892.056 | -1.384.596
ihracat 4.864.585| 5.610.138| 6.588.870| 6.499.781| 5.509.368| 6.158.816| 6.894.157 | 6.712.827
ithalat (-) 6.129.868 | 7.061.031| 6.837.523| 7.003.289| 6.627.288| 7.403.054| 7.786.213| 8.097.423
GSYH 21.133.291 | 23.678.188 | 26.916.390 | 25.010.451 | 22.844.200 | 24.581.028 | 27.772.167 | 26.057.230
2008 2009
1 11 111 v 1 11 111 1v
Ozel Tiiketim 17.491.801 | 17.357.138 | 18.411.631 | 16.937.916 | 15.725.923 | 17.049.359 | 18.058.125 | 17.742.414
Ozel Yatirimlar 5.440.238 | 5.387.263 | 4.948.762| 4.355.924 | 3.686.030 | 3.841.890| 3.907.738 | 4.201.464
Makine -Techizat | 3.500.213| 3.581.632| 3.139.579| 2.640.945| 2.233.951| 2.561.229| 2.519.969| 2.637.093
ingaat 1.940.025| 1.805.632| 1.809.184| 1.714.980| 1.452.078| 1.280.660| 1.387.769| 1.564.371
Kamu Tiiketimi 2.225.677 | 2.491.280| 2.511.217 | 3.076.000| 2.339.577 | 2.502.950| 2.642.188 | 3.626.364
Kamu Yatirimlari 637.720 934.192 971.964 | 1.236.230 713.040 935.686 916.469 | 1.130.020
Stok degigimi -16.039 187.551| 1.494.116 | -1.448.417 | -1.855.180| -766.109| 1.508.119 -838.297
Net ihracat -1.333.885| -1.131.050 | -327.999 82.497 303.254| -282.881 162.151 -162.632
ihracat 6.223.051| 6.421.136| 7.159.315| 6.164.734| 5.521.794| 5.713.340| 6.770.127| 6.559.195
ithalat (-) 7.556.936 | 7.552.186| 7.487.314| 6.082.237| 5.218.540| 5.996.221| 6.607.976| 6.721.827
GSYH 24.445.513| 25.226.375 | 28.009.692 | 24.240.150 | 20.912.644 | 23.280.894 | 27.194.790 | 25.699.333
Kaynak : TUIK
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Tablo 11 Yillar itibariyle GSYH ve alt kalemleri, 1998-2009 (1998 sabit fiyatlariyla, bin TL)

GSYH ve alt kalemleri (1998 sabit fiyatlariyla. bin TL)
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Ozel Tiiketim 46.668.561 | 46.707.900 | 49.444.450 [ 46.182.645 [ 48.372.691 | 53.295.981 [ 59.143.619 | 63.787.207 | 66.749.821 | 70.421.398  70.198.486 | 68.575.820
Ozel Yatinmlar 12.827.470|10.390.321 | 12.203.900 | 8.193.945| 9.581.492 | 11.848.078 | 16.129.047 | 18.747.529 | 21.559.946 | 22.128.041| 20.132.189 | 15.637.122

Makine- Techizat 8.231.200| 5.861.541| 7.695.601| 4.479.696| 5.203.438| 6.812.876|10.094.784 | 12.255.011 | 13.747.899 | 13.831.164 | 12.862.368 | 9.952.243

ingaat 4.596.271| 4.528.780| 4.508.299| 3.714.249| 4.378.054| 5.035.202 | 6.034.263 | 6.492.518| 7.812.047| 8.296.877| 7.269.820| 5.684.879
Kamu Tiketimi 7.197.730( 7.487.233| 7.910.764 | 7.826.844| 8.283.079| 8.066.780| 8.553.886| 8.766.884| 9.506.407| 10.127.098| 10.304.175(11.111.079
Kamu Yatinmlari 3.219.178 | 3.055.483| 3.590.225| 2.866.502| 3.103.081| 2.633.683| 2.460.085| 3.074.058| 3.154.521 3.352.767| 3.780.105| 3.695.215
Stok degigimi -522.264 460.671 376.782| -392.956| 1.043.981 729.179| -734.283| -681.313| -764.038 -135.869 217.211 | -1.951.467
Net ihracat 812.472( -261.039( -1.089.723| 3.632.372| 2.135.507| -235.509 | -2.066.763 | -3.194.635| -3.468.338 | -4.638.810| -2.710.436 19.892
ihracat 14.979.695 | 13.379.939 | 15.518.227 | 16.128.964 | 17.239.803 | 18.421.633 | 20.478.591 | 22.095.181 | 23.563.374 | 25.275.168 | 25.968.236 | 24.564.456
ithalat (-) 14.167.223 | 13.640.979 | 16.607.950 | 12.496.592 | 15.104.296 | 18.657.142 | 22.545.355 | 25.289.816 | 27.031.712 | 29.913.978 | 28.678.672 | 24.544.564
GSYH DEGISIMi 70.203.147 | 67.840.570 | 72.436.399 | 68.309.352 | 72.519.831 [ 76.338.193 | 83.485.591 [ 90.499.731 [ 96.738.320 | 101.254.625 | 101.921.730 | 97.087.661
Kaynak : TUIK
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KUTU-1 : GSYH degisimi ve alt kalemlerin biiyiimeye katkilarinin hesaplanmasi
Alt kalemler 3 grup altinda toplanmistir :

1. Nihai i¢ talep, yerlesik hanehalklarinin tiiketimi, devletin nihai tiiketim harcamalari, kamu ve 6zel
sektérinln yatirim harcamalari toplamindan olugsmaktadir.

2. Dig talep ise ihracat ve ithalat kalemleri arasindaki farki baska bir deyisle net ihracat tutarini
gOstermektedir.

3. Stok degisimi kalemi ise, stoklarin bir dnceki déneme gore nasil degistigini gdstermektedir.(ayrintilar igin
KUTU-2’ye bakiniz.).

GSYH’daki ylizde degisimi bulmak icin, her bir alt bilesenin 6nceki ddneme goére degisimi, bir dnceki
déneme ait GSYH rakamina (GSYH ¢.4) oranlanmis ve bdylece her bir bilesenin o GSYH buylimesine olan
katkisi bulunmustur.

Nihai i¢ talepteki degisimin t zamandaki biyimeye katkisi
= ( Nihai i¢ talep {— Nihai i¢ talep 1) / GSYH 4

Net dig talepteki deg@isimin t zamandaki bluyimeye katkisi
= ( Net dig talep { — Net dis talep +41) / GSYH ¢4

Stok degisimindeki de@isimin t zamandaki buyumeye katkisi
= ( Stok degisimi; — Stok degisimi ) / GSYH 4

KUTU-2 : Stok degisimi kalemi ve biiyiimeye katkisinin hesaplanmasi

Stok degisimi kalemi, GSYH’'nin harcamalar yéntemiyle hesaplanan boliiminde yer alir ve stoklarin bir
Onceki ddneme gore nasil degistigini gosterir.

Stok degisimi, = Stok {— Stok

Dolayisiyla stok degisimi kalemindeki artis (azalig), stoklardaki artistan (azalistan) ziyade iki ddnem stoklari
arasindaki farkin artigindan (azaligindan) kaynaklanmaktadir.

Ancak TUIK, retim ve tiiketim yéntemine gére hesaplanan GSYH rakamlari arasinda fark olmasi
durumunda, bu farki da stok degisimi kaleminin iginde géstermektedir. Iki farkli ydnteme gore hesaplanan

GSYH rakamlari arasinda farka ‘e { dersek, t zamanindaki ‘stok degisimi’ kalemini su Sekilde gosterebiliriz :
Stok degisimi = Stok ;— Stok {4 + &
Stok degisimi kaleminin bir 6nceki ddneme goére biyliimesini de su Sekilde hesaplayabiliriz:
‘Stok degisiminin’ degisimi ;= (Stok degisimi ) / (Stok degisimi ) - 1
‘Stok degisiminin’ degisimi = (Stok  —Stok { .1+ €4) / (Stok .1 —Stok { o+ €¢4) - 1
Stok degisimi kalemindeki degisimin blyiimeye katkisini ise su Sekilde bulabiliriz :
‘Stok degisiminin ’blylimeye katkisi ;= ( Stok degisimi - Stok degisimi ; ) / GSYH 4

‘Stok degisiminin’ bliyimeye katkisi ;= ( (Stok { —Stok { .1+ ) - (Stok 4 —=Stok ; o+ €.1) ) / GSYH ¢4

16




Kaynakga

Blinder, S. A., 1981, “Retail Inventory Behavior and Business Fluctations”, Brooking Papers on Economic
Activity, 2, s5.443-505.

Dimesilis, P. S. , 2001, “Inventory investment over the Business Cycle in the EU and The USA”, International
Journal of Production Economics, 71, ss.1-8

Flood, D. ve Lowe, P., 1995, “Inventories and the Business Cycle”, The Economic Record, 71:212, ss.27-
39.

Hornstein, Andreas, 1998, “Inventory Investment and The Business Cycle”, Economic Quarterly, Federal
Reserve Bank of Richmond, 84:2, ss.49-71.

17



